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A generalizada, embora discreta, recuperagao dos niveis de atividade da economia brasileira, demonstrada pelos
principais indicadores correntes relativos ao ultimo quadrimestre do exercicio de 2017, em resposta ao consistente
declinio dainflagdo e dos juros e reforcada pela extraordinaria performance do comércio exterior, afetou positivamente
o estado geral das expectativas, aspecto comprovado pela progressiva restauragdo da intengdo de consumo das familias,
constatada desde setembro do ano passado pela Confederagdo Nacional do Comércio (CNC).

Em contrapartida, alguns parametros ligados a confianga dos demais agentes externos e domésticos, no permanente
revigoramento das condi¢Oes virtuosas a multiplicagdo dos patamares de producdo e negécios no Pais, revelam flagrante
fragilizagdo.

O primeiro embaraco repousa na diminui¢gdo do conceito de crédito brasileiro de BB para BB-, pela agéncia de
classificagdo de risco Fitch, em 23 de fevereiro de 2018, acompanhando a decisdo tomada pela Standard & Poor’s (S&P),
em janeiro deste ano, episddio que serviu para consolidar a marcha de sucessivas avaliagGes desfavoraveis, iniciada em
setembro de 2015. Naquela ocasido, a S&P retirou o grau de investimento do Pais, considerado uma espécie de selo de
bom pagador, conquistado em 2008.

A auséncia de empenho naimplementagdo das reformas estruturais, imprescindiveis a recomposicao do equilibrio
das financas governamentais e estabilizacdo da relagdo passivo publico/PIB, em médio prazo, por parte de um executivo
que ndo governa - é refém da banda podre do congresso mais corrupto desde os primérdios da republica -, constituiu o
elemento determinante das escolhas e delibera¢des da S&P e Fitch, que resultaram na colocagdo da nacgdo trés degraus
abaixo do investment grade, senha para a obtengdo de capitais de empréstimos a juros menores no mercado financeiro
internacional e a atragdo de investidores institucionais.

Alinterrupcdo da tramitacao da reforma da previdéncia, sob a justificativa legal de intervengdo na seguranca publica
do estado do Rio de Janeiro, fator impeditivo da aprovagdo de qualquer tipo de emenda a Constituicdo, e respectiva
substituicdo por um elenco de quinze antigas “pautas prioritarias”, pouco articuladas e de eficacia duvidosa, muitas das
quais tramitam ha tempos no Congresso, representaram verdadeiros gols-contra, observados criteriosamente pelas
entidades globais de apreciagdo de risco de calote de dividas e incorporados em suas andlises.

A segunda restricdo advém de estudo da Transparéncia Internacional que apontou a subida do Brasil do 792 para o
962 lugar, entre 2016 e 2017, no ranking mundial do indice de percepgdo da corrupgao (IPC) no setor publico, preparado
com base na opinido de especialistas e executivos de corporacdes, a respeito de 180 paises, considerando aspectos
como propina, desvios de haveres, burocracia, nepotismo e habilidade e esfor¢o dos governantes no enfrentamento
da corrupgao.

Trata-se de uma variavel de difusdo, que varia entre zero (denotando corrupgdo plena) e cem (sinalizando
integridade das instancias publicas). A pesquisa verificou que mais de dois tercos dos paises acompanhados exibiram
score inferior a 50, em 2017, evidenciado severas falhas no combate a corrupgao.

Ao obter nota 37, o Brasil exprimiu o pior resultado desde 2014, quando ocupava o 692 posto, situando-se atras
de Ardbia Saudita, Burkina Faso, Sri Lanka, Ruanda e Timor-Leste, e empatado com Colémbia, Indonésia, Panama, Peru,
Tailandia e Zambia. O certame vem sendo liderado por Nova Zelandia, Dinamarca, Finlandia e Noruega, tidas como
nagdes menos corruptas. Frise-se que a investigacdo ndo abarca os efeitos da desisténcia da administragdao federal
na aprovac¢do das modificagbes no arcabouco previdenciario, ainda em 2018, depois do dispéndio de fortunas em
propaganda institucional.

Sintomaticamente, o terceiro abalo, ainda leve, engloba a queda do indice de confian¢a do empresario industrial
(ICEl), medido pela Confederagdo Nacional da Industria (CNI) de 59,0 pontos para 58,8 pontos, entre janeiro e fevereiro
de 2018. Mesmo assim, situa-se acima da média histdrica de 54,1 pontos e equivale ao segundo maior nivel desde abril
de 2011. Lembre-se que o indicador varia entre zero e cem pontos, sendo que 50 pontos representa a linha divisoria

entre otimismo e pessimismo.
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O quarto inconveniente equivale ao retorno da tendéncia ascendente do
preco do dinheiro, ao tomador final, prejudicando o consumo, giro e investimento.
De acordo com o Banco Central, a relagdo crédito/PIB caiu de 47,1% para 46,6%,

entre dezembro de 2017 e janeiro de 2018, enquanto os juros cobrados para

O retorno da tendéncia

ascendente do preco
capital de giro, crédito pessoal e cheque especial para pessoas fisicas aumentaram,

respectivamente, de 17,9% ao ano para 18,8% a.a., de 44,3% a.a. para 46,1% a.a.

do dinheiro ao tomador
final prejudica o

e de 323,0% a.a. para 324,7% a.a., no mesmo periodo.

consumo, giro e ) . o o o
A pronunuada concentragao bancarla, extremamente nociva a concorrencia e

investimento. - ‘o - I
democratiza¢do do crédito, e o elevado endividamento do governo e no Brasil estdao
na raiz da anomalia representada pelas marchas contrarias realizadas pelos juros
Selic e aqueles praticados pelas instituicdes financeiras nas demais modalidades
de empréstimos e financiamentos. O lucro conjunto de apenas quatro conglomerados (Banco do Brasil, Itad, Bradesco e
Santander), que respondem por mais de 60,0% do montante das operac&es ativas, chegou a RS 64,9 bilhdes, em 2017,
superando em 21% os excedentes contabilizados em 2016.

A par disso, embora o rendimento médio real dos trabalhadores tenha se mantido estavel, por conta da desinflacao,
ataxa de desocupagdo subiu de 11,8% da populagdo economicamente ativa (PEA), para 12,2% da PEA, entre os trimestres
moveis encerrados em dezembro de 2017 e janeiro de 2018, segundo a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios
(PNAD), Continua, realizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). H4& 12,7 milhdes de pessoas
desempregadas a procura de trabalho no Pais.

Mesmo partindo do pressuposto de nao ocorréncia de choques exdgenos e mudangas radicais nos fundamentos
da estabilizagdo macroeconémica nacional, em meio a um ciclo eleitoral bastante conturbado, em 2018, parece licito
prospectar multiplas e complexas tarefas a serem executadas a partir de 2019, por uma gestado portadora de auténtico

capital politico.
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